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［摘 要］国际金融危机爆发后，美国制造业并没有剥离传统产业而“脱胎换骨”，其复苏不仅以中高技
术和中低技术行业为主力，更是成本竞争优势增强的结果，国内单位劳动成本与能源成本的下降和对外汇率
贬值对美国制造业增加值的增长都起到非常显著的促进作用，使得包括高技术行业在内的制造业总体走向
了更加依赖出口市场的“繁荣”，美国制造可能已进入“低成本竞争”的时代。
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一、引言
自 20 世纪后半叶以来，美国经历了长达半个世纪的
“去工业化”，制造业增加值在经济中的占比不断萎缩，
从 1960 年的 25. 4%，到 1980 年的 20. 5%，再到 2007 年
的 12. 8%，缩水了近一半。但 2008 年国际金融危机(下
文简称金融危机)爆发后，美国制造业却一改颓势，一度
出现强劲增长。特别是在 2010 年和 2011 年，制造业不
仅在美国 GDP中的占比出现回升，而且商品出口占世界
市场的份额也不断上升。这是自 20 世纪 80 年代以来美
国制造业增加值占比“首次在危机后出现显著的回升，也
是 35 年以来出现的最强劲的反弹”①。与此同时，美国
政策层面也引人关注。2009 年，奥巴马政府推出了著名
的旨在促进美国制造业增长的《制造业复兴框架》，新任
总统特朗普更是极力强调制造业回归对美国的重要性。
伴随一系列制造业回流美国的案例开始频繁出现在人们
的视野，美国制造业的复兴以及制造业成本优势等问题
已成为国内外学者讨论的热点。
国内外学者对金融危机后美国制造业发展相关问题
的研究重点有很大不同。总体来讲，国外学者主要对推
动美国制造业增长的经济因素进行了深入讨论，而国内
学者则主要侧重对美国“再工业化”战略的实质、推行的
动因以及政策的有效性等问题进行分析。
多数文献认为，美国制造业在金融危机后的出色表
现首先归功于劳动生产率提高带来的单位劳动成本的下
降，其次页岩气革命带来能源成本的降低以及美元贬值
也起到了比较重要的作用。近十年来，美国制造业劳动
生产率以超过其他发达经济体平均值 2%的速度增长
(Hatzius J，2013) ，这种高速增长使美国的单位劳动成本
下降了超过 10% (Euler Hermes，2013) ，给美国制造业带
来了更多的成本竞争优势。再综合考虑美国供应链以及
物流优势等因素，在美国进行生产会成为许多制造业企
业更为经济的选择(Sirkin H L，et al，2012) ，因此单位劳
动成本的下降推动了美国制造业特别是对于非劳动密集
型和能源密集型制造业率先回流美国(Stanley M，2013)。
同时，依赖先进的开采技术，美国已成为世界上首个对页
岩气资源进行全面开发的国家。特别是 2007 年之后，美
国页岩气产量井喷上升。美国页岩气革命所带来的能源
繁荣，给美国国内制造业提供了低廉的能源价格，有利于
其降低运营成本，进而重塑美国制造业的综合竞争力
(Duesterberg T J，2013;Euler Hermes，2013;Thiemo F，
2014;戴金平、谭书诗，2013;丁平，2014)。在此期间，美
元贬值的影响也引起大家关注。从整体来讲，美元的贬
值强化了美国制造业的出口竞争力，提升了美国制造业
生产者整体的盈利水平，进而带动了美国制造业的复兴
(宋国友，2013;Goldberg L S，2004;Celasun O，et al，
2014)。
美国制造业复兴问题与美国“再工业化”战略的相
关研究相互交织，是国内相关文献的显著特点。国内诸
多文献认为，金融危机后美国的“再工业化”战略并不是
传统制造业的简单复苏和回归，而更强调对高技术和高
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附加值制造业的发展，是以高端制造业和新兴产业等为
依托的一场产业革命(刘戒骄，2011;李伟、刘鹤等，2013;
孟辰、卢季诺，2013;郭进、杨建文，2014)。但由于面临许
多现实因素的制约以及缺乏强有力的产业政策以及对制
造业的有效支持，其实际效果可能并不如想象中的大(孟
辰、卢季诺，2013;张晨、冯志轩，2016)。
那么，美国制造业在危机后的发展到底呈现什么样
的新特点?美国制造真的进入了低成本竞争的时代吗?
本文基于对美国制造业分行业发展状况的详细分析，结
合对诸多成本因素的分解与实证检验，试图回答这些问
题，并探索美国制造业的未来发展趋势。
二、危机后美国制造业的新特点
20 世纪 80 年代以来，“去工业化”使美国制造业
GDP占比以年均 0. 2 个百分点的速度不断下降，至金融
危机爆发前的 2007 年其占比仅为 12. 8%。但金融危机
后，尤其是度过困难的 2009 年，自 2010 年起制造业 GDP
占比就保持相对稳定而没有出现明显的下滑趋势，甚至
在 2010 和 2011 年出现了小幅增长，这可以说是金融危
机以后美国制造业强劲增长的最直观体现。
(一)高技术行业增长乏力，中高技术行业引领制造
业复苏
金融危机后，高技术行业的表现乏善可陈，而中高技
术行业以及中低技术行业则成为拉动美国制造业增长的
主力军。2010—2015 年，中高技术行业及中低技术行业
增加值的年均增长率分别达到了 5. 87%和 4. 98% ②，而
同期高技术行业的年均增长仅为 1. 40%，在所有行业中
增长最为缓慢，甚至远远低于同期 3. 72%的 GDP年均增
长率。高技术行业中除了航空航天器及配件行业出现了
年均 5. 5%以上的增长外，其他行业普遍出现负增长，特
别是电脑及电子产品业中的电子计算机出现了 12. 5%的
负增长。
目前，中高技术行业是美国制造业中增加值最大的
行业，在制造业中的占比逼近 30% ③。中高技术行业中
的交通运输业(除航空航天器)以及机械设备业在复苏
中的表现均非常抢眼，2010—2014 年这两个行业的增加
值年均增长率分别达到了 8. 20%和 8. 99%。
尽管诸如《先进制造业国家战略计划》等政策体现
了美国对高技术制造业的重视，虽然人们在讨论美国这
一制造业强国时强调高端制造业的突出地位，但目前中
低技术制造业的产值仍然占到了美国制造业的一半左
右。如果从单个行业来看，美国制造业中规模最大的行
业竟然是食品、饮料及烟草制品业等低技术行业，其中主
要是食品加工业，行业规模占到了低技术行业的 40%以
上，并且自 2007 年至今一直保持缓慢增长。同时，隶属
于中低技术行业的金属制品业、石油及煤炭制品和基础
金属行业也都占有较为重要的地位。2010—2014 年期
间，金属制品业中的基础金属行业的增加值年均增长率
高达 12. 59%，在所有子行业中增长最快。
(二)出口增长迅速，制造业对出口的依赖程度显著
提高
自 2003 年开始，美国制造业的本土产品出口额④就
呈现持续快速上涨的趋势，虽在金融危机期间遭遇短暂
下挫，但 2010 年及 2011 年又迅速恢复到危机前水平，之
后均保持在 11000 亿美元以上的年出口规模。与 2003—
2008 年出口年均增长 10. 02%的速度相比，2010—2014
年也达到了 8. 37%，再次证明出口是拉动美国制造业复
苏的重要动力。在这新一轮的出口复苏过程中，高技术
行业的表现再次让人失望，而中高技术和中低技术行业
又一次成为推动制造业出口复苏的主力。
图 1 1947—2015 年美国制造业增加值占 GDP比重变化(%)
数据来源:美国经济分析局(BEA)。
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图 2 2005—2015 年美国制造业增加值分行业情况
注:技术分行业的方法中采用 OECD的标准。由于美国制造业的相关数据多是基于 NAICS北美产业分类编码，而不是 ISIC国际
标准产业分类编码，因此本文通过将 NAICS编码与 ISIC编码的匹配，对制造业产业技术分类的重新整理如下:低技术行业包括 NAICS
行业中的食品、饮料及烟草制品，纺织品及服饰类，家具及相关产品，木材、纸制品及印刷业，其他制造业及再生制造品;中低技术行业
包括石油及煤炭制品，基础金属及金属制品，塑料及橡胶制品，非金属矿产品;中高技术行业，包括化学制品(除制药) ，交通运输业(除
航空航天器及配件) ，机械设备，电力设备及电气用具;高技术行业包括制药，电脑及电子产品，航空航天器及配件，医疗器械。
数据来源:美国统计局制造业年度报告(Annual survey of manufacturers，简称 ASM)数据库。
表 1 2010—2016 年美国制造业增加值及出口增长情况 (单位:%)
行业类别
2010—2014 行业
增加值年均增长率
2015 年占制造业
GDP比重
2010—2014 年出口
年均增长率
2016 年占制造业
出口比重
低技术 1. 87 27. 21 7. 60(8. 01) 13. 42
中低技术 5. 85 22. 62 14. 05(18. 77) 18. 31
中高技术 7. 14 28. 89 8. 67(10. 59) 38. 23
高技术 0. 85 21. 29 4. 69(6. 47) 30. 04
制造业总体 3. 92 100. 00 8. 37(10. 02) 100. 00
注:括号中的数据为 2003—2008 年本土出口的年均增长率。
数据来源:制造业数据来源于 ASM数据库，美国本土出口数据来源于 USITC数据库。
表 2 2015 年美国制造业增加值前八位行业 (单位:%)
行业
增加值
(十亿美元)
所属行业
2010—2014
年均增长率%
2006—2015
年均增长率%
食品饮料及烟草制品 376. 83 低技术行业 1. 51 1. 78
化学制品(除制药) 242. 77 中高技术行业 5. 85 1. 75
交通运输业(除航空航天器) 208. 19 中高技术行业 8. 20 1. 22
机械设备 189. 81 中高技术行业 8. 99 2. 84
金属制品 187. 29 中低技术行业 7. 30 1. 50
电脑及电子产品 173. 59 高技术行业 － 1. 15 － 2. 49
制药 153. 72 高技术行业 － 0. 61 1. 88
航空航天器及配件 130. 14 高技术行业 6. 62 6. 09
数据来源:美国统计局 ASM数据库。
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近二十年来，高技术和中高技术行业出口支撑了制
造业总出口的 2 /3，在危机之前甚至高达 72%以上。中
高技术行业是美国制造业中出口规模最大的行业，在美
国制造业总出口中占高达 39% 的份额⑤，并且 2010—
2014 年出口年均增速达到了 8. 67%，增长相当稳定。但
高技术行业的出口则表现平平，2010—2014 年均增长率
仅为 4. 69%。出口增长相对缓慢使得高技术行业占总出
口的比重持续萎缩，与 2000 年的 36. 7%相比，2011 年下
降了 11 个百分点仅为 25% ⑥。这种下降同样主要来自
于电脑及电子产品业，2000 年电脑及电子产品出口金额
近 1600 亿美元，占高技术行业出口的 68%，但 2009 年的
出口额已不足 1100 亿美元，年均下降 2. 83%。虽然 2010
年以后出现恢复性的缓慢增长，但目前其出口已不足高
技术行业的 40%。除了一直表现不佳的电脑及电子产
品业，即使是高技术行业中的增长新秀———制药业在危
机后也失去了迅猛的增长势头。制药业在出口规模不及
电脑及电子产品业的一半，2000—2007 年出口年均增速
高达 13. 26%，在高技术行业中一枝独秀。但危机之后该
行业的增加值连续出现负增长，2010—2016 年的出口年
均增长率仅有 1. 88%。可以说，除航空航天器以外，出口
的低迷在高技术行业是一种普遍现象。
与高技术行业出口一蹶不振形成鲜明对比的是中低
技术行业的快速攀升，实际上中低技术行业是所有行业
当中出口增长最快的，尤其是危机之后迅速恢复并一路
上扬，2010—2014 年出口年均增长率高达 14. 05%，其中
石油及煤炭制品行业出口的年均增速更是高达 22. 84%，
而其他细分行业的年均增速也都在 8%以上。
随着出口规模的扩大，出口对于制造业的重要性更
加突出，这与上一轮的复苏显著不同。2010—2014 年本
土产品出口占美国制造业产出的比重接近 20%，比 2005
年之前增加了 5 个百分点(如图 3 所示) ，充分反映了出
口对美国制造业复兴的重要拉动作用。同时，制造业对
出口依赖度的提高在各行业中普遍存在，其中中高技术
和中低技术行业表现尤甚，其本土出口占产出的比重均
提高了约 7 个百分点。即使是增长乏力的高技术行业，
也明显提高了对出口的依赖。作为对出口依赖程度最大
的行业，高技术产业的出口额占产出的比重在 2006 年就
达到 30% 以上，并在危机之后显明上升，2014 年达
到 33%。
图 3 1997—2015 年美国制造业本土产品出口占产出的比重
数据来源:根据美国国际贸易委员会(USTIC)及美国经济分析局数据整理计算而得。
综上所述，金融危机后，中等技术行业是拉动美国制
造业增长的主力，而高技术行业的表现则乏善可陈，这与
“高新技术行业引领此轮美国制造业增长”的大众观点
形成鲜明对比。与直观的想象不同，美国制造业其实并
不是高新技术行业的集成体，相反，传统行业在美国制造
业中仍然占有主导地位，是推动近年来美国制造业增长
的主导行业。与此同时，出口为拉动美国制造业增长的
重要源泉，不仅中等技术行业的出口势头强劲，即使是增
长疲软的高技术行业也提高了其出口依赖程度，这都使
得出口在美国制造业复兴中的地位更加突出。
三、推动美国制造业增长的成本因素分析
危机后制造业的复兴备受美国各界关注，鉴于此轮
制造业的回升主要由中高和中低技术行业推动，并且出
口的影响力显著加强，因此近期推动美国制造业高速增
长的最直接因素可能是生产成本的降低，而间接的因素
中最突出的莫过于页岩气革命带来的能源成本下降以及
美元贬值。
(一)单位劳动成本的下降
20 世纪 80 年代后，受新兴发展中国家廉价劳动力的
冲击，高昂的劳动力成本曾是美国饱受“去工业化”之痛
的重要原因之一。由于在本土生产面临高昂的劳工成
本，许多美国制造业企业纷纷选择在拥有低廉劳动成本
的国家设厂生产，或直接把生产类活动外包给劳动力相
对低廉的国家。但近年来，在美国国内进行生产开始变
得愈具吸引力，其中一个重要原因即为制造业单位劳动
成本的降低。
单位劳动成本是指生产每单位产出所耗费的劳动成
本。相比劳动成本，单位劳动成本更能够反映一个国家
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或行业的竞争优势。单位劳动成本越低，意味着生产每
单位产出所耗用的劳动成本越少，企业所能获取的利润
更高，则该行业越有竞争优势。从整体来看，2005—2014
年，美国制造业的单位劳动成本以年均 1. 5%的速度在
下降，而 2015 年虽然又回升到了 0. 1494⑦，即劳动成本
在美国制造业每单位产出中占比接近 15%，但仍处于相
对较低的水平。劳动生产率的快速增长是推动近年来美
国单位劳动成本下降的主要原因。2001—2015 年，美国
制造业的劳动生产率以年均 3. 16%的速率在快速增长，
而同期美国制造业的工资水平增幅仅为 0. 61%，这使美
国制造业的单位劳动成本大幅降低⑧。与此同时，从国
际比较来看(见图 4) ，2003 年以来其他主要工业国家尤
其是欧洲国家的单位劳动成本增长显著，但 2011 年美国
制造业的单位劳动成本是 2005 年的 94%和 2000 年的
83%。这使美国实际上已成为发达工业国家中单位劳动
成本最低的国家之一。
正如波士顿集团所指出的，单位劳动成本的下降等
因素将使“美国制造”的环境得到很大改善，当在国外进
行生产再将产品运回美国国内的成本与直接在美国国内
进行生产的成本相差无几时，那些目标市场在美国的企
业将首先有可能重新返回美国进行生产⑨。生产成本的
下降不仅能够提高国内制造企业的利润，还能增强“美国
制造”产品的国际竞争力，有利于出口增长。
图 4 制造业单位劳动成本的国际比较
注:这里的单位劳动成本，是以美元为基础调整过的。
数据来源:美国劳工局。
(二)页岩气革命带来能源成本的降低
页岩气革命带来的能源成本的降低，是相关文献中
广泛认为有利于促进美国制造业增长的因素之一。美国
制造业是对能源需求最大的行业，而天然气及石油为其
主要的能源来源瑏瑠。根据美国能源统计署发布的统计数
据，2015 年，天然气以及石油为工业部门提供了高达
43. 5%以及 39. 7%的能源供应瑏瑡。页岩气革命的爆发，
使美国天然气产量自 2007 年后开始出现迅速上升，天然
气价格也随之出现了大幅下降(见图 5)。与此同时，页
岩油开采技术取得突破也使得美国的原油产量在 2011
年后开始出现明显的上升趋势，2013 年 9 月美国原油产
量超过了原油净进口量，这是 1997 年以来的第一次。伴
随美国国内原油产量的大幅增长，代表所有在美国生产
或销往美国原油的基准油价的“美国西得克萨斯中间基
原油 WTI价格”，2011—2013 年显著低于代表国际基准
油作价的“英国北海轻质原油 BＲENT价格”。瑏瑢低廉的天
然气、石油等能源价格，降低了制造业生产所需的能源成
本，为美国制造业的整体增长创造了非常优越的国内经
营环境。
(三)美元贬值降低美国国内经营成本，提高出口竞
争力
除了单位劳动成本和能源成本的下降，在其他因素
中首先考虑汇率的影响。2002—2011 年期间，美元迅速
贬值，美元实际有效汇率指数在 2008 年到达低谷，相较
2002 年贬值幅度高达 30%左右(见图 6)。金融危机后，
美元实际有效汇率虽有所提升，但伴随美国宽松货币政
策的实施，美元汇率又开始下降，并于 2011 年达到新低
谷。随后，美元汇率虽然有小幅上升，但整体低于危机之
前的水平。
美元贬值首先使跨国投资者在美国经营所需投入的
劳动力、原材料等成本得以下降，提升了在美国进行生产
的成本竞争力，使“美国制造”更具吸引力，从而促进了
“美国制造”的增长。其次，美元贬值降低了美国产品的
相对出口价格，使“美国制造”产品拥有更多的相对成本
优势，增强了美国产品的出口竞争力。
除此之外，更低的税率水平、扩张的基础设施建设等
同样可以降低美国的国内经营成本，使“美国制造”的吸
引力得到进一步增强，从而促进美国制造业的增长。
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图 5 美国天然气产量及价格变动情况
数据来源:美国能源署。
图 6 美元实际有效汇率指数变动情况
数据来源:IMF数据库。
四、对成本因素的实证检验
(一)基本模型与数据来源
虽然诸多文献就单位劳动成本的降低、页岩气革命
带来的能源成本的下降以及美元贬值等因素对美国制造
业增长的推动作用进行了广泛的讨论，但基本没有文献
有对此进行实证分析瑏瑣。本文将借鉴 Celasun 等人
(2014)的模型思路，并加入适当的控制变量，使用
2005—2014 年美国制造业 85 个行业的分行业数据进行
实证研究。基本回归模型如下:
LnVAit = β1Ln(ULC)it + β2Ln(UFC)it + β3Ln(ＲEEＲ)it
+ β4Controlvariablesit + μ
其中，Ln为对数形式;VA表示各行业的人均增加值;
ULC代表单位劳动成本;UEC 表示单位能源成本;ＲEEＲ
为美元名义有效汇率指数;Controlvariables 为控制变量，
包括资本投入强度、人力资本、企业规模等因素;μ 为误
差项;i表示 85 个制造业行业中的某一行业;t 为年份。
本文所使用的变量及数据来源如下:
1．各行业增加值水平。在具体数据形式上，以各行
业的增加值除以各行业全部职工人数来表示。
2．单位劳动成本。本文将使用各行业薪资总额与产
出的比值，其中劳动薪资不仅包括以货币形式表现的工
资和薪金，还包括以物质或非物质形式表现的福利，如社
会保障、退休金计划等。
3．单位能源成本。本文使用制造业各行业花费的能
源成本支出与产出的比值，其中能源成本支出包括各行
业在燃料以及电力上所花费的支出。
4．美元名义有效汇率。在具体的数据选择上，本文
使用美元名义有效汇率指数来考量汇率变动对美国制造
业增长的影响。
5．资本投入强度。资本投入为生产过程中的基本投
入要素。一般而言，在其他保持不变的情况下，资本投入
越多，则产出也越大。在具体数据形式上，本文使用美国
制造业各行业每年的资本支出与行业全部职工人数的比
值来代表资本投入强度。
6．人力资本。人力资本是指劳动者的知识水平、个
人能力和基本技能等。一般认为人力资本是经济增长的
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动力之一。一个企业的人力资本水平越高，意味着该企
业的效率越高，其竞争力越强。本文采用 Cole(2005)的
做法，使用行业职工工资水平与各行业的平均工资之比
来表示人力资本。
7．企业规模。新贸易理论认为，规模经济是经济增
长的重要动力。企业的规模越大，则其越有可能获得规
模经济的好处。因为在规模经济下，生产每单位产品所
需的生产成本更少，这意味着企业的盈利能力也越强，企
业也具有更强的竞争力。本文参考李小平(2015)的做
法，以制造业分行业增加值与行业的企业个数之比来表
示企业规模水平。
在数据来源方面，与美国制造业分行业增加值相关
的数据来源于美国统计局制造业年度报告(ASM) ;美元
名义有效汇率指数来源于 CEIC全球经济数据库;计算单
位劳动成本、单位能源成本、资本投入强度、人力资本、企
业规模所需的相关数据来源于美国统计局制造业年度报
告(ASM)、美国统计局美国商业统计报告(SUSB)。各个
变量的描述性统计如表 3 所示。
表 3 模型变量的描述性统计指标
变量 定义 样本 均值 标准差 最小值 最大值
LnVA 分行业人均增加值 850 5. 1470 0. 6286 3. 9614 7. 7920
LnULC 单位劳动成本 850 － 1. 8106 0. 5353 － 4. 2469 － 0. 9271
LnUEC 单位能源成本 850 － 4. 2589 0. 8153 － 6. 0111 － 1. 7148
LnＲEEＲ 美元名义有效汇率 850 4. 6208 0. 0434 4. 5455 4. 6973
LnK 资本投入强度 850 4. 5292 0. 8298 2. 1192 7. 7529
LnH 人力资本 850 － 0. 0561 0. 2604 － 0. 7125 0. 5618
LnS 企业规模 850 9. 1580 1. 2080 6. 6588 13. 0015
(二)相关检验及回归结果
在进行实证分析前，本文考察了各自变量的膨胀因
子 VIF值(如表 4 所示) ，各自变量的 VIF 值都小于 5，说
明各个自变量间的共线性问题在控制以内瑏瑤。
表 4 总样本中各自变量的膨胀因子 VIF值
变量 ULC UEC ＲEEＲ K H S Mean VIF
VIF值 3. 12 1. 42 1. 07 5. 24 3. 50 3. 67 3. 00
通过对总体样本进行豪斯曼检验，本文使用固定效
应模型对总体样本进行回归。表 5 是总体样本回归结
果。可以看到，单位劳动成本、单位能源成本以及美元名
义有效汇率均与各行业人均增加值之间存在显著的负相
关关系，这表明单位劳动成本的降低、能源成本的减小以
及美元贬值均能够对制造业的增长起到显著的促进作
用，这与预期相一致。此外，资本投入、人力资本以及企
业规模均与制造业的增长存在显著的正相关关系，这也
与预期的结果相一致。
表 5 总体样本基准模型回归结果
变量 LnULC LnUEC LnＲEEＲ LnK LnH LnS
－ 0. 3218＊＊＊ － 0. 0912＊＊＊ － 0. 8594＊＊＊ 0. 0286＊＊＊ 0. 2461＊＊＊ 0. 3848＊＊＊
(0. 0404) (0. 0209) (0. 0692) (0. 0121) (0. 0974) (0. 0249)
常数项: 4. 5072＊＊＊ Hausman: 53. 50
(0. 3818) ［0. 0000］
F统计量: 253. 12 Ajusted Ｒ2: 0. 8135 样本数: 850
注:小括号里的数值为参数估计值标准差，中括号里的数值为 p值，＊＊＊、＊＊及* 分别表示 1%、5%及 10%的显著性水平。
考虑到单位劳动成本变量可能存在内生性问题瑏瑥，
本文对单位劳动成本变量进行了内生性进行检验，结果
表明确有内生性存在(见表 6)。为了减少测试偏误、使
检验结果更具有稳健性，本文采用传统的做法，以内生变
量单位劳动成本的滞后项作为工具变量进行 GMM回归，
结果如表 7 所示。
从表 7 的结果来看，在 GMM 设定下单位劳动成本、
单位能源成本以及美元名义有效汇率均与各行业增加值
之间存在显著的负相关关系。此外，在 GMM 的设定下，
资本投入、人力资本以及企业规模也仍然与制造业的增
长存在显著的正相关关系。
为了进一步探讨单位劳动成本及能源成本的降低、
美元贬值对不同行业的影响，本文将总体样本进行了分
行业分组回归，结果如表 8 所示瑏瑦。
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表 6 内生性检验
变量
M － D检验 Hausman检验
检验统计量 检验结果 检验统计量 检验结果
LnULC 73. 94＊＊＊ 存在内生性 12. 47* 存在内生性
［0. 0000］ ［0. 0524］
注:中括号里的数值为 p值，＊＊＊、＊＊及* 分别表示 1%、5%及 10%的显著性水平。
表 7 总体样本 GMM回归结果
变量 LnULC LnUEC LnＲEEＲ LnK LnH LnS
－ 0. 5110＊＊＊ － 0. 0918＊＊＊ － 0. 7127＊＊＊ 0. 1095＊＊＊ 0. 8511＊＊＊ 0. 0825＊＊＊
(0. 0334) (0. 0146) (0. 2121) (0. 0262) (0. 0584) (0. 0183)
常数项: 5. 9227＊＊＊
(1. 0133)
Wald值: 3680. 75 Ajusted Ｒ2: 0. 8793 样本数: 765
注:小括号里的数值为参数估计值标准差，＊＊＊、＊＊及* 分别表示 1%、5%及 10%的显著性水平。
表 8 分行业 GMM回归结果
变量 (1)低技术行业 (2)中低技术行业 (3)中高技术行业 (4)高技术行业
LnULC
－ 0. 4321＊＊＊ － 0. 2612＊＊＊ － 0. 7674＊＊＊ － 0. 6079＊＊＊
(0. 0405) (0. 0733) (0. 0694) (0. 1281)
LnUEC
－ 0. 2561＊＊＊ － 0. 0421* － 0. 0289 － 0. 0771
(0. 0192) (0. 0251) (0. 0251) (0. 0781)
LnＲEEＲ
－0. 8367＊＊＊ － 0. 6599＊＊ － 0. 7799＊＊ － 0. 9692*
(0. 2813) (0. 3217) (0. 3173) (0. 5257)
LnK
0. 0818＊＊＊ 0. 2100＊＊＊ 0. 1527＊＊＊ 0. 0714
(0. 0296) (0. 0484) (0. 0384) (0. 0465)
LnH
1. 2215＊＊＊ 0. 8476＊＊＊ 0. 8904＊＊＊ 0. 4182
(0. 0938) (0. 1195) (0. 1037) (0. 2797)
LnS
0. 1469＊＊＊ 0. 0509* － 0. 1084＊＊＊ 0. 1418＊＊＊
(0. 0184) (0. 0271) (0. 0259) (0. 0462)
常数项
5. 6419＊＊＊ 6. 0979＊＊＊ 7. 6035＊＊＊ 6. 7764＊＊＊
(1. 3346) (1. 5887) (1. 5225) (2. 6069)
Wald值 3932. 48 1547. 50 1499. 92 231. 80
Ajusted Ｒ2 0. 9379 0. 9068 0. 8983 0. 8065
样本数 297 189 207 72
注:小括号里的数值为参数估计值标准差，＊＊＊、＊＊及* 分别表示 1%、5%及 10%的显著性水平。
总体来说，在 GMM 的方法下，单位劳动成本对各行
业的负影响都十分显著，单位能源成本仅对低技术和中
低技术行业产生了显著的负影响，而汇率变动较为显著
地影响各行业的增加值增长。
(三)实证研究结论
在制造业所有行业中，单位劳动成本的降低都对增
加值的增长起到了非常重要的推动作用。但令人惊讶的
是，单位劳动成本对于中高技术和高技术行业的影响力
系数大大高于低技术和中低技术行业。
单位能源成本的降低对低技术及中低技术行业的增
长都有显著的促进作用，这符合我们的预期。从模型结
果来看，单位能源成本每降低 1%，低技术及中低技术行
业的增加值分别增长约 0. 26%和 0. 04%，其中能源成本
对于前者的影响力约为后者的六倍，这也反映了低技术
行业对于能源的较高依赖。
美元贬值强有力地促进了制造业各行业的增长，其
影响力甚至大于单位劳动成本的下降。尤其是对于更加
依赖技术水平而不是成本优势的高技术行业来说，美元
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贬值的作用也非常突出。综合单位劳动成本的显著影
响，可以做大胆的判断:对于危机之后的高技术行业，即
使是相对较差的增长成绩，也是基于国内劳动成本的下
降和美元贬值所强化的对外成本优势所致。这个看似
“出人意料”的结论再次验证了对于“高新技术行业引领
制造业复苏”言论的怀疑和否定。
五、美国制造可能已经进入低成本竞争时代
金融危机后，美国制造业的强劲复苏帮助美国经济
更快地走出危机，而关于美国制造业“回流”的案例也频
繁地成为学界和业界讨论的热点。但我们分析发现，美
国的制造业并没有剥离传统产业而“脱胎换骨”成高新
技术的集合体，其复苏撇开高技术行业而以中高技术和
中低技术行业为主力。更重要的是，此轮制造业的“复
苏”不是技术革新的成果，而主要是成本竞争优势增强的
结果。得益于国内单位劳动成本的下降和对外汇率贬
值，成本竞争优势的增强使得包括高技术行业在内的制
造业总体走向了更加依赖出口市场的“繁荣”。这种成
本竞争优势在其他传统制造大国陷入成本上升“泥沼”
而不能自拨之际显示出强大的“美国制造”的吸引力。
美国制造可能已经进入“低成本竞争”的新时代。
《2016 全球制造业竞争力指数》报告中指出，在当前
经济增长乏力的环境下，控制成本以提高利润仍然是制
造商势在必行的关键举措(德勤，2016)。一方面，作为排
名第二的最重要驱动因素，各国的成本竞争力持续变化，
从而改变了制造业竞争优势的全球格局;另一方面，出口
贸易的竞争力是决定国家整体竞争力和繁荣的关键因
素。显然，在危机之后，美国制造业的复兴也恰恰是在国
内成本下降和对外出口增强共同推动的结果。那么，未
来美国制造业的走势也将取决于这两个方面的发展
动向。
在国内生产成本方面，美国的优势将会持续。首先，
虽然在 2013 年之后美国制造业劳动生产率不时出现负
增长，对单位劳动成本上升形成了现实的压力，但同时也
要看到劳动生产率的降低是一种全球性的现象，2008 年
后世界经济潜在增长能力包括劳动生产率的潜在增长都
出现了大幅下降(朱民，2017) ，如果横向比较的话，美国
仍是世界上劳动生产率最高的国家之一(德勤，2016)。
更高的劳动生产率，使美国更能适应未来精细化生产的
发展趋势。其次，目前美国不仅是最大的石油生产国，也
是天然气主要生产国，美国在能源方面的竞争力是毋庸
置疑的。拥有丰富、可再生、可靠的能源资源，不仅能为
制造工厂和生产过程提供燃料，还能够为那些提供可靠
且经济的能源的国家增强制造业竞争力(德勤，2016)。
丰富的页岩气使美国成为能源集中型制造业的理想投资
地，其低廉的工业用电和液化天然气价格吸引了石化、钢
铁、化肥等产品制造商将海外的生产迁回美国。综合来
看，美国制造业的成本优势不是短期的昙花一现，而是将
在中长期内得到保持。根据波士顿咨询集团在 2014 年
发布的研究报告，如果综合考虑生产率、劳动成本、能源
成本以及汇率等因素，美国制造业生产成本目前仅比中
国高出 5 个百分点，而十年后美国生产成本将有可能低
于中国(Sirkin et al.，2014)。
在对外出口竞争方面，美国制造业却将受到汇率走
强和贸易政策转向的双重制约。一方面，自 2014 年下半
年以来，美元已经出现新一轮强劲的升值态势，2016 年
第三季度美国实际有效汇率相比 2014 年第二季度已出
现近 17%左右水平的升值，其升值幅度之大、速度之快，
也是近年来所少见的。未来，跟随美联储不断加息的预
期，美元将会不断走强，从而对出口产生负面影响。另一
方面，特朗普上台之后奉行贸易保护主义政策以确保“美
国第一”，不仅退出 TPP，还要重启北美贸易协议的谈判
等。鉴于传统上白宫拥有较大的贸易政策主导权，这种
政策走向以及所释放的市场信号都将对高度依赖国际市
场的高技术及中高技术制造业产生消极影响。
未来全球的竞争是综合性、平衡性的竞争，“一个国
家仅靠单一优势(如成本竞争力)就可建立统治地位的
时光，是断然一去不复返了”(德勤，2016)。随着公司不
断向更高价值和日益精细化的产品和工艺转型，领先国
家正在对人才、成本竞争力和创新采取更加平衡的方法，
以求从全球竞争中脱颖而出。作为主要出口高端技术密
集型产品的国家，作为全球劳动生产率最高的国家，作为
拥有强大的创新生态系统的国家，美国在成本竞争优势
的增强无疑将为其制造业的持续繁荣提供强大的后盾和
支持。
［注释］
①Stanley M． US Manufacturing Ｒenaissance Is It a
Masterpiece or a (Head)Fake? ［J］． Morgan Stanley Blue
Paper，2013．
②2010 － 2014 年中高技术行业及中低技术行业增加
值的年均增长率分别高达 6. 84%和 6. 38%。
③2014 年中高技术行业增加值占制造业的比重达
到 29. 49%。
④根据 USITC，制造业产品总出口分为本土产品出
口和再出口。本土产品出口是指在美国生产的产品的出
口，或产自国外的产品在美国国内进行进一步加工后产
品的出口。再出口是指产地在国外的产品，进入美国保
税区或国外商品贸易区，未经加工制造又出口。
⑤2002 － 2012 年间(除 2009 年)中高技术行业占制
造业 GDP的比重都在 39%以上，近年有稍微的下降。
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⑥2016 年再次恢复到 30%。
⑦根据 2015 年美国制造业年度报告计算而得。
⑧根据美国劳工局相关数据计算而得。
⑨Sirkin H L，Zinser M，Hohner D． Made in America，
Again． Why Manufacturing Will Ｒeturn to the US［J］． The
Boston Consulting Group，2011．
⑩ Duesterberg T J． The manufacturing resurgence:
what it could mean for the US economy:a forecast for 2025
［J］．
瑏瑡 Manufacturing and Society in the 21st Century，
2013:1 － 26．
瑏瑢其中包含以天然气以及石油作为燃料生产的
电力。
瑏瑣2014 年后，国际原油价格虽大幅下跌，但美国原
油 WTI价格仍然能够略微低于 BＲENT价格。
瑏瑤在 2004 年 IMF的一篇工作论文中，使用 G7 国家
的面板数据进行过简单的讨论，但没有专门针对美国制
造业数据的分析和讨论。详见 Celasun O． et al，2014．
瑏瑥如果最大的方差膨胀因子小于 10，则表明不存在
多重共线性的问题。
瑏瑦 一个行业单位劳动成本的降低会对该行业的增
长起到促进作用，反过来，随着这个行业增加值的增长，
这意味着这个行业往往拥有更高的劳动生产率水平，这
又可能对单位劳动成本产生潜在的影响。
瑏瑧 这里仅显示 GMM 模型结果，省去回定效应和回
归模型的详细结果。
瑏瑨 根据国际基金与货币组织相关数据计算。
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